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摘要:文章选取 A股上市公司中技术创新强度较大的制造业和信息技术业的 775 家企
业作为研究对象进行实证研究，试图揭示技术创新与“互联网 +”对企业成长的影响。实证
结果显示，我国上市公司的技术创新对企业的成长具有促进作用，而“互联网 +”对企业的影
响却是多样的，对不同的企业而言，“互联网 +”起着不同的作用。
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一、引言与文献综述
21 世纪是知识经济时代，是信息技术飞速发
展和全球经济一体化的时代，在快速发展的外部
环境中，企业的创新能力是企业获取竞争优势与
发展的关键。经济学家迈克尔·波特以钻石理论
为研究工具，以竞争优势来考察经济表现提出了
创新驱动这一概念，他认为创新驱动是竞争优势
的主要来源之一。然而企业创新具有风险大、转
化成本高、正外部性等特点，也正是由于这些特
点，企业的技术创新是否能真正有效地促进了企
业的成长值得引人深思。2015 年中国提出了 “互
联网 +”行动计划，鼓励大众创业、万众创新，
“互联网 +”以其强大的影响力席卷生活的方方面
面。［1］随着 “互联网 +”的出现，全球掀起一轮
创业热潮。但是对企业来说，当外部环境发生根
本性变化时，企业如果不能快速有效地转变策略，
就会丧失其继续发展动力，如果企业不能顺势作
出改变，则会被淘汰，所以 “互联网 +”对企业
成长的影响不能忽视。现有文献从多个角度研究
了技术创新与“互联网 +”对企业成长的影响。
(一)关于技术创新与企业成长的研究
国内外的学者对技术创新促进企业成长的问
题进行了多方面的研究。Geroski，Machin (1993)
将 1972 － 1983 年里英国的 539 家大型制造业上市
公司进行研究，他们指出与非创新企业相比创新
企业的盈利能力更优，更有利于企业的成长。［2］
Keizer et al (2002)认为，创新对于如何获得企业
优势、利润率和生产率等方面的促进和保持具有
重要的积极作用。［3］王玉春、郭媛嫣 (2008)认
为，企业 ＲD 研发财力的投入与企业的成长具有
一定的相关性，且研发投入具有滞后效应和累积
效果。［4］冒乔玲、许敏 (2012)指出创新型上市公
司研发活动或技术创新对公司的成长具有显著的
促进作用，不过滞后作用期较短，累积效应呈明
显短期。［5］张会荣、张玉明 (2014)认为，技术创
新对中小上市公司的成长具有促进作用，且技术
创新系统中要素间的协同作用要大于各要素的单
独作用。［6］陈昆玉 (2015)指出，技术创新有利于
提升企业的竞争优势，创新能力越强的企业拥有
着更好的盈利性。［7］
(二)关于“互联网 +”与企业成长的研究
围绕“互联网 +”对企业成长的影响，国内
外的学者也开展了广泛的探讨和分析。Schultz、
Marin和 Boal 等 (2014)指出，互联网的发展对
于服务业、传统制造业、对新企业和既有企业转
型的作用不一致。［8］赵卫东 (2015)认为，“互联
网 +”对企业不仅带来了机遇也带来了挑战，企
业要与互联网深度融合，才能抓住 “互联网 +”
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这一时代机遇，进而给企业带来更大的发展空
间。［9］许小艳、李华晶 (2016)认为， “互联网
+”对处于创业阶段的企业是具有推动其成长的
作用的。［10］王景沺、朱孔国 (2017)则认为，“互
联网 +”催生了经济的增长，改变了人们的思维
方式，但如果企业不顺应潮流，则不利于企业的
未来发展。［11］
上述文献分别研究了技术创新对企业成长和
“互联网 +”对企业成长的影响，但鲜少有文献考
虑从“互联网 +”视角下动态地研究技术创新对
企业成长的影响。基于此，本文以营业收入增长
率为企业成长的替代变量，从技术创新和 “互联
网 +”两个方面考虑，实证分析了技术创新和
“互联网 +”对企业成长的影响，以期为我国上市
公司的技术创新实践及其可持续成长提供有用的
参考。
二、研究假设与研究设计
(一)研究假设
为了研究技术创新和 “互联网 +”对企业成
长的影响，本文提出如下假设:
假设 1:技术创新对企业成长有促进作用，且
这种作用具有滞后性。企业的成长发展不应只注
重企业的规模，核心能力的培育才是促进企业成
长的更为重要的因素。企业应该立足于技术创新，
使创新成为企业成长的根本依托。技术创新可以
帮助企业获得很强的学习能力，增加知识与人力
资本，从而创造出企业的核心竞争力，使得企业
可以快速成长。同时技术创新的研究通常伴随着
繁杂的创新过程和不确定的产品，从企业的研究
开发到产品的生产，创新过程通常需要较长的时
间，由 ＲD研发投入带来的企业成长会表现出一
定的滞后性。
假设 2:与其他企业相比，高新技术企业的成
长性更好。由于企业之间的发展情况不同，技术
创新对各个企业的影响程度会有差异。高新技术
企业是指通过科学技术或者科学发明在新领域中
的发展，或者在原有领域中革新似的运作，具有
高内在推动力的企业。文章以 2016 年国家修订印
发的《高新技术企业认定管理办法》加以界定，
选取了信息技术业和高新制造业上市公司作为高
新技术企业。高新技术企业拥有得天独厚的内在
优势和国家的重点扶持，所以相较于其他企业而
言，高新技术企业的成长速度会更快。
假设 3:“互联网 +”对企业的成长具有正向
的影响。在 “互联网 +”时代，以物联网、云计
算、大数据等基于互联网的新一代信息技术正在
成为驱动产业变革的核心力量。“互联网 +”促使
着企业、用户、智能设备、全球设计资源以及全
产业全价值链之间的互联互通与高效协同，推动
着企业与互联网、云计算、大数据、物联网等相
互结合，并且这种融合正在改变着企业的管理和
成长模式。互联网 +”渗透于各个行业，加速了
经济的增长，给企业带来了新的发展活力，并成
为它们的变革的驱动力。所以用好 “互联网 +”
不仅可以加快企业的成长，更可以为企业的长远
发展提供不竭动力。
(二)研究设计
1. 样本选择与数据来源
本文选取 2011 － 2016 年制造业和信息技术业
的 A股上市公司为样本，之所以选取这两大行业，
是因为这两类行业的有关上市公司的研发投入相
对明显，研发投入的信息披露也较为充分。为消
除特殊因素对报告的扰动，文章对 ST、ST* 公
司、重要解释变量没有进行披露和数据异常的公
司予以剔除，共得到有效样本 775 家，其中信息
技术业 108 家、制造业 667 家。本文的数据均来
自于国泰安数据库 (CSMAＲ)和斯诺芬数据库
(CCEＲ)。
2. 模型选择与变量说明
为了验证研究假设，检验 “互联网 +”和技
术创新对企业成长的影响，本文提出的构建模型
(1) :
Growthi，t = α0 + α1ＲDi，t + α2 Interi，t + α3Teci，t +
α4Agei，t + α5Sizei，t + α6Levi，t + α7Gpri，t + ε1 (1)
其中 i表示公司，t表示年份。
考虑到技术创新对企业成长的滞后性，本文
进而提出模型 (2)、(3)、(4) :
Growthi，t = α0 + α1ＲDi，t －1 + α2 Interi，t + α3Teci，t
+ α4Agei，t + α5Sizei，t + α6Levi，t + α7Gpri，t + ε2 (2)
Growthi，t = α0 + α1ＲDi，t －2 + α2 Interi，t + α3Teci，t
+ α4Agei，t + α5Sizei，t + α6Levi，t + α7Gpri，t + ε3 (3)
Growthi，t = α0 + α1ＲDi，t －3 + α2 Interi，t + α3Teci，t
+ α4Agei，t + α5Sizei，t + α6Levi，t + α7Gpri，t + ε4 (4)
对技术创新分别进行了滞后一期、滞后二期
和滞后三期的检验。
模型 (2)旨在考察 2010 － 2015 年各年技术
创新投入滞后一年的成长情况，t 为 2011 － 2016
年;模型 (3)观察 2010 － 2014 年各年技术创新
投入滞后两年的成长情况，t 为 2012 － 2016 年;
模型 (4)考察了 2010 － 2013 年各年技术创新投
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入滞后三年的成长情况，t为 2013 － 2016 年。
被解释变量 Growth 为企业成长的指标，用当
期的主营业务收入与上一期的主营业务收入的比
值来衡量。基于企业层面数据研究的与企业成长
有关的实证文献中常常以主营业务收入增长率为
企业的成长变量，所以本文以主营业务收入增长
率作为企业成长的变量。
解释变量 ＲD为技术创新的指标，用 Ｒ＆D 支
出与主营业务收入的比值来衡量。考虑到如新产
品数量、新产品销售收入、创新产出的新颖程度、
获得的专利数等数据的可获得性和计量性较差，
所以以创新投入 Ｒ＆D研发支出强度作为企业技术
创新的变量。解释变量 Inter 为哑变量，是否受到
“互联网 +”的影响。本文以 2014 年分界点，是
因为 2014 年中国 4G 商用进程全面启动，根据工
信部发布的 《通信业经济运行情况》显示，2014
年中国 4G用户数量 9728. 4 万户，4G的全面通用
大大增加了互联网的使用率。所以当年度在 2014
年之前，即 2011 － 2013 年，该变量为 0;当年度
在 2014 年及以后，即 2014 － 2016 年，该变量为
1。
主要变量的定义及说明具体见表 1。
表 1 主要变量定义及说明
变量名称 变量定义 变量说明
Growth 企业成长性 营业收入增长率 =第 t年营业收入 /第 (t － 1)年营业收入 － 1
ＲD 研发强度 研发支出 /营业收入
Inter 是否受到“互联网 +”的影响 虚拟变量，在 2014 年之前为 0;在 2014 年及以后为 1
Tec 是否为高新技术企业
虚拟变量，当企业属于高新技术企业时为 1，当企业不属于
高新技术产业时为 0
Age 企业成立年数 公司设立第 t年的年数
Size 企业规模 公司期末资产的自然对数
Lev 资产负债率 负债总额 /资产总额
Gpr 营业毛利率 毛利润 /营业收入
三、实证结果与结果分析
(一)描述性统计分析
通过表 2 可以看出，被解释变量 Growth 的均
值为 0. 1829，标准差为 0. 4871，说明企业间的成
长差异较小且趋于增长。研发强度 ＲD 的均值为
4. 7842，说明公司研发支出占营业总收入的比例
约为 4. 78%，其最大值和最小值分别为 71. 8500
和 0，表明不同公司的研发强度差异较大。
表 2 基本描述性统计
变量名称 样本量 均值 中位数 标准差 最小值 最大值
Growth 4650 0. 1829 0. 1199 0. 4871 － 0. 7909 14. 2954
ＲD 5425 4. 7842 3. 5200 5. 3330 0. 0000 71. 8500
Inter 4650 0. 5000 0. 5000 0. 5000 0. 0000 1. 0000
Tec 4650 0. 3265 0. 0000 0. 4690 0. 0000 1. 0000
Age 4650 13. 6536 14. 0000 5. 1020 2. 0000 31. 0000
Size 4650 21. 8823 21. 7518 1. 0363 18. 8109 27. 1045
Lev 4650 0. 3764 0. 3662 0. 1932 0. 0075 1. 0373
Gpr 4650 0. 2886 0. 2515 0. 1658 － 0. 2255 0. 9746
(二)回归结果与分析
基于上述的分析，文章运用模型 (1)、(2)、
(3)、(4)作研发强度和 “互联网 +”对企业成
长的回归分析，同时考察了不同滞后期 ＲD 强度
对企业成长的影响，结果见表 3。
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表 3 回归分析结果
变量 未滞后 滞后一阶 滞后二阶 滞后三阶
ＲD
－0. 0070＊＊＊
(0. 0000)
0. 00205
(0. 1940)
0. 00337＊＊
(0. 0480)
0. 00548＊＊
(0. 0039)
INTEＲ
－ 0. 0114
(0. 4502)
－ 0. 01578
(0. 3273)
0. 04948＊＊
(0. 0154)
－ 0. 03206
(0. 1279)
TEC
0. 06399＊＊＊
(0. 0001)
0. 04554＊＊＊
(0. 0056)
0. 06116＊＊＊
(0. 0009)
0. 06423＊＊＊
(0. 0019)
AGE
－ 0. 00739＊＊＊
(0. 0000)
－ 0. 00672＊＊＊
(0. 0000)
－ 0. 00552＊＊＊
(0. 0010)
－ 0. 00428＊＊
(0. 0243)
SIZE
0. 02892＊＊＊
(0. 0005)
0. 03140＊＊＊
(0. 0001)
0. 03163＊＊＊
(0. 0005)
0. 03322＊＊＊
(0. 0012)
LEV
0. 18783＊＊＊
(0. 0001)
0. 19721＊＊＊
(0. 0000)
0. 18871＊＊＊
(0. 0004)
0. 18274＊＊＊
(0. 0024)
GPＲ
0. 48142＊＊＊
(0. 0000)
0. 37911＊＊＊
(0. 0000)
0. 37374＊＊＊
(0. 0000)
0. 35736＊＊＊
(0. 0000)
Observations 4650 4650 3875 3100
Adjusted Ｒ2 0. 03 0. 03 0. 03 0. 03
注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示该变量估计系数在 1%、
5%、10%水平上显著，括号内为 P值
1. 技术创新对企业成长的分析
从表 3 中我们可以看出未滞后的 ＲD 系数为
负，说明当期的技术创新对企业成长具有负面效
应，而滞后一阶、二阶、三阶的 ＲD系数为正，且
滞后二阶和三阶的系数显著为正。这是因为研发
经费投入后，短期内由于无法形成创新产品，导
致研发成本偏高，只有等到创新成果市场化后，
研发投入对企业成长的促进作用才能体现出来，
证明了假设 1 是正确的，即技术创新对企业存在
正向影响，且这种影响有滞后性。所以技术创新
确实对企业的成长起着一定的作用，并且这种影
响在当期不会起明显作用，而是在后期明确地反
映出来。同时通过表 3，我们可以了解到无论技术
创新是否滞后，TEC 的系数都是大于 0 的，这可
以说明相比于其他企业，高新技术企业的成长性
会更好。高新技术企业由于其特殊性，更容易获
得资金的支持，也有着更为强大的研究体系和团
队体系，所以高新技术企业的成长速度要好于其
他的企业，这也证明了假设 2 是正确的。
表 4 制造业回归结果
变量 未滞后 滞后一阶 滞后二阶 滞后三阶
ＲD
－0. 0079＊＊＊
(0. 0012)
0. 00257
(0. 3400)
0. 00597*
(0. 0519)
0. 00631*
(0. 0712)
INTEＲ
－ 0. 02139
(0. 2030)
－ 0. 02112
(0. 2416)
－ 0. 01041
(0. 5884)
－ 0. 04598＊＊
(0. 0471)
TEC
0. 05314＊＊＊
(0. 0077)
0. 04628＊＊
(0. 0204)
0. 06559＊＊＊
(0. 0033)
0. 07811＊＊＊
(0. 0017)
AGE
－ 0. 00769＊＊＊
(0. 0000)
－ 0. 00718＊＊＊
(0. 0000)
－ 0. 00460＊＊
(0. 0151)
－ 0. 00398*
(0. 0583)
SIZE
0. 02921＊＊＊
(0. 0011)
0. 03044＊＊＊
(0. 0007)
0. 03245＊＊＊
(0. 0012)
0. 02980＊＊＊
(0. 0073)
LEV
0. 17878＊＊＊
(0. 0007)
0. 20279＊＊＊
(0. 0001)
0. 18883＊＊＊
(0. 0014)
0. 17989＊＊＊
(0. 0065)
GPＲ
0. 45527＊＊＊
(0. 0000)
0. 40748＊＊＊
(0. 0000)
0. 40187＊＊＊
(0. 0000)
0. 36380＊＊＊
(0. 0000)
Observations 4002 4002 3335 2668
Adjusted Ｒ2 0. 03 0. 03 0. 03 0. 03
注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示该变量估计系数在 1%、5%、10%水平上显著，括号内为 P值
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表 5 信息技术业回归结果
变量 未滞后 滞后一阶 滞后二阶 滞后三阶
ＲD
－0. 00090＊＊＊
(0. 0000)
0. 00298
(0. 1367)
0. 00432*
(0. 0507)
0. 00651＊＊＊
(0. 0069)
INTEＲ
0. 05564*
(0. 0986)
0. 03969
(0. 2486)
0. 05040
(0. 2102)
0. 04286
(0. 3982)
AGE
－ 0. 00572*
(0. 0853)
－ 0. 00474
(0. 1591)
－ 0. 00495
(0. 2025)
－ 0. 00508*
(0. 2640)
SIZE
0. 03624*
(0. 0923)
0. 03347
(0. 1246)
0. 04975＊＊
(0. 0486)
0. 05368*
(0. 0649)
LEV
0. 18721*
(0. 0942)
0. 20406*
(0. 0716)
0. 20678
(0. 1119)
0. 22761
(0. 1313)
GPＲ
0. 62758＊＊＊
(0. 0000)
0. 28704＊＊＊
(0. 0056)
0. 27169＊＊
(0. 0201)
0. 31510＊＊
(0. 0169)
Observations 648 648 540 432
Adjusted Ｒ2 0. 07 0. 06 0. 06 0. 08
注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示该变量估计系数在 1%、
5%、10%水平上显著，括号内为 P值
为了更详细地分析技术创新对企业成长的影
响，将制造业和信息技术业企业分开来进行检验。
表 4 和表 5 分别是制造业和信息技术业的回归分
析。通过将表 4 和表 5 进行对比可以看出，未滞
后的技术创新对企业成长具有反向作用，滞后一
期的技术创新对企业成长起正向作用，而且滞后
二期和三期的技术创新的正向效果十分显著。所
以不论是制造业还是信息技术业，技术创新对企
业的成长有着同样的效果，即技术创新对企业成
长有促进作用，且这种作用具有滞后性。然而通
过可决系数 Adjusted Ｒ2 可以看出，技术创新对企
业成长的促进作用是有限的，这可能是由于企业
的技术创新强度不足和资金投入不够导致的结果。
杨景岩等 (2006)认为技术创新对企业成长的贡
献不足是我国企业成长的缺陷，对于中国的企业
成长而言，企业内部资源的挖掘不够充分，资金
和技术支持不足。［12］技术创新能力和融资能力不足
是造成技术创新对企业成长的正向作用不够充分
的重要原因。
2. “互联网 +”对企业成长的分析
从表 3 中可以看出，与假设 3 不同，“互联网
+”对企业成长的影响比较复杂。在未滞后、滞
后一期及滞后三期的技术创新的情况下 “互联网
+”与企业成长是负向关系，而在滞后二期中却
是显著为正。这种情况可能是由于 “互联网 +”
的出现和广泛应用，对企业的经营环境产生了很
大的影响，使得企业的发展受到了大波动。“互联
网 +”的到来对企业而言既是一种机遇也是一份
挑战，企业需要把握机遇并迎接挑战。在网络经
济时代，企业的规模经济降低，市场变得越来越
虚拟化，多数企业开始在网上进行交易，市场竞
争变得愈发激烈，企业之间竞争与合作并存。获
取“互联网 +”机遇的最重要的点就在于要利用
互联网的网络优势去提升和改造线下的传统企业。
例如苏宁的 O2O模式就是企业与 “互联网 +”的
完美结合，苏宁利用自己的线下门店，以及线上
平台，实现了全产品全渠道的线上线下同价，帮
助苏宁打破了实体零售在转型发展中与自身电商
渠道左右互搏的现状，成功地推进实体零售进入
大数据时代。然而，“互联网 +”给企业的影响并
不都是正面的。一方面，“互联网 +”加剧了企业
的竞争。由于线上宣传的便利，各家企业的宣传
竞争十分激烈，大企业在网络上的知名度和认识
度越来越高，而小企业由于其默默无闻往往容易
被埋没。另一方面，“互联网 +”对一些需要依赖
地域的不同来发展的企业带来了负面影响。由于
信息变得越来越透明，造成地区与地区之间失去
了实质上的差异，最终一些企业失去了自己的优
势，这些都是由于发展速度过快的互联网所导致
的。童有好 (2015)认为对传统制造业而言，“互
联网 +”具有根本性、颠覆性的作用，由于存在
制造业核心竞争力不足、应用基础薄弱等因素，
二者在融合过程中还存在一些难点。［13］对于一些传
统的制造业而言，企业很难与 “互联网 +”形成
通用的融合路径，无法进行转型升级，从而被市
场淘汰。
通过比较表 4 和表 5，我们可以明确看出，
“互联网 +”对制造业的影响基本都是负向的，而
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对信息技术业的影响基本都是正向的。这是因为
相较于制造业企业，信息技术业的转型速度更快，
对外界环境的适应能力更强，特别是对传统制造
业企业而言，它们的转型速度及和 “互联网 +”
的融合是极为缓慢的。上述结果表明 “互联网 +”
对企业的影响不是单一的，对不同企业而言具有
不同的影响。
四、研究结论及建议
本文研究发现:①技术创新对于企业成长来
有一定的促进作用且该作用具有滞后性，但促进
效果却不是很明显。技术创新能力不够、企业融
资不足等原因使得技术创新无法发挥其所有作用。
②高新技术企业的企业成长性要强于其他企业。
③“互联网 +”对企业成长的作用是多样的，由
于不同企业应对 “互联网 +”的能力不同，所以
“互联网 +”所起的作用不同。比起适应能力较差
的企业来说，适应能力较强的企业能更好地把握
“互联网 +”的机遇。
根据本文研究结果，笔者提出以下几点建议:
①鼓励企业加大研发投入。支持企业建立研发机
构，有条件的企业可以建立企业技术中心，或与
大学、科研机构联合建立研发机构，提高自主创
新能力。同时我们也需要大力发展高新技术企业，
高新技术企业的高成长性有利于促进企业的成长，
从而实现企业的长远发展。②加强融资对技术创
新的支持。对于企业的研究开发而言，现金流是
十分重要的。特别是对于处于初级阶段发展的企
业而言，现金流作为一项稀缺资源，很难将其使
用到风险较大的技术创新方面。政府要大力支持
企业创新，除资金支持外，政府可配合出台一系
列鼓励政策，鼓励金融机构、银行等积极支持企
业技术创新，从而加大对技术创新的金融支持。
③利用政策的导向作用。智能制造是 “中国制造
2025”的主攻方向，我们要加强信息技术业和制
造业的深度融合，促使企业抢占未来产业的制高
点。同时要加强与政府的 “一带一路”整体战略
的结合，帮助企业迈入国际市场。④用好 “互联
网 +”促进企业转型升级。企业要利用 “互联网
+”来发现需求、降低沟通成本，利用互联网技
术来改进生产环节和开辟新的业务，从而加快企
业的智能化发展，促进企业转型升级。
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